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品种 方向 压力价位 支撑价位 交易周期 

CU 震荡偏强 39000 37500 短期 

ZN 震荡 17700 17150 短期 

PB 震荡 14000 13650 短期 

AU 偏弱 290 283 短期 

AG 偏弱 4400 4250 短期 

风险提示  

注： 

1、本策略交易品种均为国内各期货品种主力合约 

2、交易周期中，短期指1-5个交易日内，中期指1-4周，长期指1个月以上。 

 

 

上周金属各品种之间继续分化，铜价受到原油价格下挫和美元指数走强的影响重心不断

下移。上周将有多项重磅经济事件和数据来袭，除日本、英国、澳洲央行公布议息会议之外，

上周五公布的备受市场关注的美国 7月新增非农远超预期，美联储 9月加息概率翻倍，美元

指数强劲反弹也压制了金属价格走势。由于各品种间基本面的差异，预计金属走势将继续分

化。本周将有众多中国数据公布，7月工业增加值，CPI、进出口及社会融资规模等都是重

磅数据；美国将公布 PPI、CPI和工业产出等数据；欧元区将公布二季度 GDP数据。 
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一、 交易数据 

上周主要期货市场收市数据 

合约 收盘价 涨跌  涨跌幅/%  总成交量/手  总持仓量/手 价格单位 

SHFE 铜 37,620  -660  -1.72  468,180  542,568  元/吨 

LME 铜 4,796  -76  -1.56      美元/吨 

SHFE 铝 12,220  -105  -0.85  223,672  499,190  元/吨 

LME 铝 1,645  11  0.67      美元/吨 

SHFE 锌 17,435  5  0.03  385,136  539,226  元/吨 

LME 锌 2,267  5  0.20      美元/吨 

SHFE 铅 13,945  -105  -0.75  13,212  37,178  元/吨 

LME 铅 1,787  -37  -2.03      美元/吨 

SHFE 镍 82,970  -960  -1.14  888,312  713,702  元/吨 

LME 镍 10,710  -30  -0.28      美元/吨 

SHFE 黄金 293.30  3.65  1.26  190632.00  372950.00  元/克 

COMEX 黄金 1341.40  -18.50  -1.36      美元/盎司 

SHFE 白银 4496.00  -34.00  -0.75  638610.00  754812.00  元/千克 

COMEX 白银 19.725  -0.770  -3.757      美元/盎司 

注: (1) 成交量、持仓量：手（上期所按照双边计算，COMEX/LME 按照单边计算；LME 为前一日官方数据）； 

   (2) 涨跌= 周五收盘价－上周五收盘价； 

   (3) 涨跌幅=（周五收盘价-上周五收盘价）/ 上周五收盘价*100%； 

   (4) LME 为 3 月期价格；COMEX 为连三价格；上海 SHFE 为 3 月期货价格。 

数据来源：wind资讯, 金源期货 
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二、行情评述 

铜： 

上周初伦铜受到原油价格下挫的影响，重心不断下移，后来美元指数止跌反弹，多头入

袋为安，空头入市打压，伦铜继续回落，下方 40 日均线尚显支撑，全周最大跌幅达 3.74%，

全周减仓 2358 手。沪铜跟随伦铜下行，但连续三日在 60 周线 37600 元/吨处获得支撑后反

抽。周四英央行宽松预期落地，沪铜跳空低开，再次激发多头入市和空头获利盘流出，沪铜

向上反抽收复低开跌幅，险收 60 周线。全周来看，沪铜波段式回落，重心不断下沉，最大

振幅达 3%，主力全周增仓 2.7万手。 

现货市场：上周现货升水节节攀高，由周初的平水-升水 90 元/吨升高至升水 30-升水

170 元/吨，市场上好铜货源偏紧，持货商抬价意图明显，报价一路走高，市场询盘活跃，

曾经一度收货积极，贸易活跃，周末在升水 150-170 元/吨水平时，货源涌出，高升水水平

换现意愿加强，贸易商亦显现畏高，不再追高。下游企业买兴偏淡，维持刚需采买。致使湿

法铜及低端平水铜成交不力，乏人问津，与好铜表现大相径庭，品牌间价差最大可达 160-180

元/吨。周内成交先扬后抑，日渐下降。 

行业方面：据我的有色网铜资讯部数据统计，2016 年 7 月中国精炼铜产量 67.6 万吨，

同比增长 5.0%，环比增长 1.9%;2016 年 1-7 月精炼铜产量总计 452.5 万吨，同比去年增长

1.7%。7月国内检修有 4 家企业，都是常规正常检修，产量影响大概在 1.5 万吨左右，且 4

家企业都是跨月检修，在 7 月上旬就结束。目前来看 8月继续检修有 3家，产量影响有限。

由此可见近期现货好铜升水一路引领走高，并非由于国产铜产量减少，或存在炼厂出口增加

的影响。消费方面，据 SMM调研数据显示，7月国内铜杆企业开工率为 72.61%，环比回落两

个百分点，同比增长 2.44 个百分点，淡季需求回落符合预期。今年炎热的夏天很好地为国

内空调去库存，现在国内空调库存降到 3000万台以下，空调企业 8月排产同比增 9%。旺季

将近，下游消费走好预期再起。 

上周铜价继续震荡回调，主要是由于近期消息面影响交织，市场心态不稳，多头减仓所

致。上周将有多项重磅经济事件和数据来袭，除日本、英国、澳洲央行公布议息会议之外，

上周五公布的备受市场关注的美国 7月新增非农远超预期，美联储 9月加息概率翻倍，美元

指数强劲反弹也压制了铜价走势。沪期铜走势强于伦铜，沪伦比值回升至 7.78 一线，有利

进口盈利。整体来看，沪铜压力与支撑并存，预计将维持震荡格局，而由于近期连续下跌至

阻力位附近，短期或有所反弹。 

本周将有众多中国数据公布，7 月工业增加值，CPI、进出口及社会融资规模等都是重

磅数据；美国将公布 PPI、CPI和工业产出等数据；欧元区将公布二季度 GDP数据。 

 

锌： 

上周沪锌主力换月至 1610合约，期价维持高位震荡，周中创出高点 17605 美元/吨，最
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终收于 17435美元/吨，周度上涨 2.98%，成交量增至 135.6万手，持仓量增至 26.79万手。

LME锌高位窄幅震荡，创新高 2299美元/吨，收于 2266.5美元/吨，持仓量增至 33.23万手。 

国内现货锌价小幅承压，截至 8月 5日，上海地区贸易商主流报价在 17200-17280 元/

吨，较主力合约贴水 50-70 元/吨，0#锌锭出厂价 17670 元/吨。现货锌价延续回落，炼厂

仍维持正常长单供应，贸易商交投意愿回升，部分下游逢低接纳，市场成交回升。LME锌贴

水收窄，截至 8月 5 日，贴 1.75 美元/吨。LME 锌库存维持 7月份以来的回落态势，截至 8

月 5日，库存降至 42.97万吨，较前一周减少 2925吨，上期所也有所减少，截至 8月 5日，

库存减少至 20.3万吨，较前一周减少 2528吨。 

行业方面，驰宏锌锗呼伦贝尔 14万吨/年锌、6万吨/年铅冶炼项目牵动人心。根据 SMM

了解，2 月试生产暂停之后，锌生产线于 7 月再次试生产。本次试生产产能锌 10 万吨/年，

铅此次未试产。据 SMM 了解，呼伦贝尔 8 月预计锌锭产量 4000-6000 吨。8 月锌锭预计 1#

为主，后续逐步调整为 0#为主。根据我的有色网数据显示，至 8 月 1 日国内主要地区的锌

锭社会库存为 28.93 万吨，环比微幅回落 0.53 万吨。主要为上海地区库存小幅下滑所致，

上周锌价回调，下游逢低略有备货。根据我的有色网数据显示，至 7 月 29 日我国锌矿港口

库存为 8.32万吨，环比上周减少了 0.59万吨。由于进口矿减少，国内锌矿港口库存维持于

相对低位。根据亚洲金属网数据显示，7月底国内主要锌冶炼厂库存量约为 9.6万吨，环比

增加 9.1%，同比增加 9.7%。显示冶炼厂库存压力有所回升。根据亚洲金属网数据显示，7

月份国内锌冶炼厂开工率为 67.07%，较 6月份 69.43%略有下滑。 

全球宽松货币政策主导，前期美元指数的快速大幅回调，加上近期原油也止跌企稳，对

有色板块形成支撑。基本面上，锌矿供应收紧趋势不改，国内锌冶炼开工缓慢下滑，国内锌

锭去库相对滞缓，但消费淡季下也未见回升。另外 LME锌及上期所库存也持续减少，期价下

方支撑明显，不过锌价上行动能需要新的利好消息助推。上周五公布的 7月美国新增非农就

业者 25.5 万人，较预期多增 7.5 万人，好于预期，9 月加息的预期再度上升。盘面看，内

外锌价冲高至上月高点后，继续上行阻力略大，加之美元偏强走势的打压，预计短期锌价维

持高位震荡，后期消费启动，期价有进一步冲高可能。本周重点关注国内 7 月工业增加值，

国际贸易及社会融资规模等重磅数据，以及美国 PPI、CPI，工业产出、7月零售销售数据和

欧元区二季度 GDP数据。 

 

铅： 

上周沪铅主力 1609 期价冲高回落，最高至 14135元/吨，最终收于 13945 元/吨，周涨

幅达 1.23%，成交量降至 58606手，持仓量略增至 21344手。LME铅期价震荡走低，跌破 40

日均线，最低触及 1782.5美元/吨，最终收于 1786.5美元/吨，持仓量增至 12.32万手。 

现货铅维持贴水结构，截止 8月 5日，上海市场现货铅价较上一交易日跌 25元/吨，普

通 1#电解铅主流成交报价 13700-13800 元/吨；市场交投活跃度不高，成交疲弱。LME 铅库

存小幅增加，截至 8 月 5日报收 18.82万吨，较前一周增加 1150吨，但多为仓库运营商之
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间的长期争斗所致，扭曲了库存数据，难以了解实货铅市场实质状态。上期所铅库存转为跌

势，截至 8月 5日报收 48501吨，较前一周减少 1427吨，但数据处于历史偏低水平。 

前环保严查对国内部分地区的铅生产形成限制，铅矿原料紧张态势相对凸显，以及消费

季节性缓慢恢复，带动期价强势反弹至近两年高点，随后上涨动能趋缓，近期多头资金流出

明显，短期回撤压力较大，近日或反复测试一万四关口位置，多单止盈，暂观望。 

三、金属要闻 

紫金矿业：未来走出去的脚步将更加稳定 

中孚实业:扭亏为盈 铝价上涨提供业绩高弹性 

空调库存三年来首度降至 3000万台 

五矿有色控股召开经营工作会 下半年努力扭亏增盈 

二季度全球矿业并购继续加速 

金川在澳大利亚为铜选矿项目成功“开车” 

江铜贵冶有望每年废料中回收千吨铜 

必和必拓计划复兴西部镍业 

空调市场暖风袭来 铜管需求望回升 

国企改革江西样板：江铜等 5企业混改有序展开 

当“低库存” 遇上“弱消费” 铝价上下两难 

2017年几内亚铝土矿产量计划达到 3300万吨 

上半年鹰潭铜产业增加值增长 8.8% 

厄瓜多尔米拉多铜矿将于 2018年投产 

摩根大通调高 2016年全球铜产量预估 

奥尤陶勒盖第二季业绩超出预期 但铜金产量下滑 

高盛：2016年三季度到 2017年一季度 铜矿供应约增 100万吨 

自由港印尼 Grasberg 铜矿依然存在不确定性 

东兴铝业前 7月盈利 下半年加快推进产能复产改造计划 
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四、相关图表 
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表 内外盘铜远期价格套利测算 

测算日期 2016-8-5 
远期

期限 

LME 铜价格

（美元/吨） 

沪铜价格

(元/吨)  

进口成本

（元/吨）  

远期汇

率 

进口盈亏

（元/吨）  

实际比

值  

进口

比值  

参数设定 即期 4,791  37,660  37,811  6.6445  -151  7.86  7.89  

进口升贴水 

(美元/吨 ) 
48  1 个月 4,821  37,500  38,144  6.6620  -644  7.78  7.91  

增值税率  17% 2 个月 4,833  37,550  38,237  6.6620  -687  7.77  7.91  

进口关税税率  0% 3 个月 4,833  37,620  38,368  6.6850  -748  7.78  7.94  

出口关税税率  5% 4 个月 4,838  37,660  38,407  6.6850  -747  7.79  7.94  

杂费(元/吨) 200 5 个月 4,849  37,710  38,696  6.7196  -986  7.78  7.98  

数据来源：Bloomberg, 铜冠金源期货 
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表 内外盘锌远期价格套利测算 

测算日期 2016-8-5 
远期

期限 

LME 锌价格

（美元/吨） 

沪锌价格

(元/吨)  

进口成本

（元/吨）  

远期汇

率 

进口盈亏

（元/吨）  

实际比

值  

进口

比值  

参数设定 即期 2,269  17,240  18,720  6.6445  -1,480  7.60  8.25  

进口升贴水 

(美元/吨 ) 
70.0  2,264  17,335  18,729  6.6620  -1,394  7.66  8.27  8.25  

增值税率  17% 2,267  17,385  18,757  6.6620  -1,372  7.67  8.27  8.25  

进口关税税率  1% 2,269  17,435  18,836  6.6850  -1,401  7.68  8.30  8.29  

出口关税税率  5% 2,268  17,470  18,829  6.6850  -1,359  7.70  8.30  8.29  

杂费(元/吨) 300 2,278  17,505  19,000  6.7196  -1,495  7.69  8.34  8.33  

数据来源：Bloomberg, 铜冠金源期货 
 

 

      表 内外盘铅远期价格套利测算 

测算日期 2016-8-5 
远期

期限 

LME 铅价格

（美元/吨） 

沪铅价格

(元/吨)  

进口成本

（元/吨）  

远期汇

率 

进口盈亏

（元/吨）  

实际比

值  

进口

比值  

参数设定 即期 1,787  13,770  14,940  6.6445  -1,170  7.71  8.36  

进口升贴水 

(美元/吨 ) 
12.5  1,785  13,900  14,962  6.6620  -1,062  7.79  8.38  8.33  

增值税率  17% 1,789  13,945  14,990  6.6620  -1,045  7.80  8.38  8.33  

进口关税税率  0% 1,793  13,965  15,072  6.6850  -1,107  7.79  8.41  8.37  

出口关税税率  5% 1,796  13,835  15,102  6.6850  -1,267  7.70  8.41  8.37  

杂费(元/吨) 200 1,799  13,930  15,200  6.7196  -1,270  7.74  8.45  8.41  

说明：1. 上期所价格分别选取近 1 月、近 2 月、近 3 月、近 4 月、近 5 月、近 6 月价格；对应 LME 价格选取即期价、1个月远期价、2 个

月远期价、3 个月远期价、4 个月远期价、5 个月远期价; 

2.上期所及 LME 价格均选用 15点收盘价； 

3.人民币汇率选用当日收盘价。 

数据来源：Bloomberg, 铜冠金源期货 
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